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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik
Swietne dane o handlu zagranicznym

Europejskie gietdy na zielono po lepszych danych, amerykanskie lekko w dét
Wyzej rentownosci na rynkach bazowych, stabilny dolar

EURPLN wzrést drugi dzien z rzedu, docierajgc do waznego oporu

Polskie obligacje stabilne, IRS i FRA odbijajg po znacznych spadkach w pigtek
Dzisiaj sprzedaz detaliczna oraz produkcja przemystowa w USA, w Polsce inflacja

Nowy tydzier gietdy w Europie rozpoczety od lekkich wzrostéw a paliwem dla optymizmu byty
m.in. lepsze od oczekiwan dane o kwietniowej produkcji przemystowej w strefie euro (wczeénie
rano kwietniowg produkcje przemystowa w Japonii zrewidowano o +0,4pp). Rentownosci UST
po spadkach w poprzednim tygodniu w sumie o ok 20pb, w poniedziatek odbity 4pb do 1,49%
(Bund +2pb do -0,26%), co utrzymato mocnego dolara i nie byto pomocne dla walut rynkéw
wschodzacych z naszego regionu pomimo obiektywnie pozytywnych danych (lepsze od
oczekiwan dane o bilansie handlowym m.in. w Turcji, Polsce, Czechach).

W kwietniu nadwyzka obrotéw biezgcych wyniosta 1740min € wzgledem naszych szacunkéw
1721min € oraz konsensusu rynkowego 997min €. ByliSmy bardziej niz rynek optymistyczni
wzgledem eksportu ddébr (64,8% r/r vs 63,8% r/r) jednak wynik byt nawet wyzszy (69,2% r/r). Z
drugiej strony dos¢ trafnie przewidzieliémy import (59,8% wynik vs 59,6% nasza prognoza), a
rynek oczekiwat 61,8%. Stopy wzrostu byly tak wysokie ze wzgledu na efekt bazy (restrykcje z
kwietnia 2020 zamrozity duzg cze$¢ handlu miedzynarodowego). Jednak jesli poréwnamy sytuacje
do kwietnia 2019 to zobaczymy, ze polski handel miedzynarodowy kwitnie: export wzrést o 19,1%
a import 0 13,6%. Nadwyzka w handlu towarowym byta o niemal 1 mid € wieksza niz zaktadat
rynek. Handel ustugami pokazat nadwyzke ponad 2 mid € (poprawa o ok. 350 min € wzgledem
kwietnia 2020 i 0 130 mIn € wzgledem kwietnia 2019), ale raport NBP wskazuje, ze poprawa
dotyczy prawie w catosci ustug transportowych, podczas gdy pozostate ustugi nie odbijajg jeszcze
znaczaco. Pojawit sie istotny wzrost rozchoddw na rachunku dochoddéw pierwotnych co moze by¢
konsekwencjg zaskakujgco mocnych wynikéw firm. 12-miesieczna suma sald na rachunku
obrotéw biezacych ustanowita kolejny rekord rosnac wg naszych szacunkéw do 3,9% PKB z 3,7%.
Miara ta moze sie ustabilizowa¢ w kolejnych miesigcach zanim przejdzie do spadkéw na bazie
postepujacego odbicia popytu krajowego.

Cztonek RPP Jerzy Kropiwnicki powiedziat, ze jesli PKB odbije do poziomu z 2019r. a ponadto
dynamika wzrostu wcigz bedzie ,dobra” to wtedy mozna zaja¢ sie hamowaniem wzrostu cen. Aby
to méc oceni¢ potrzebne wg Kropiwnickiego jest zapoznanie sie z danymi makroekonomicznymi
za | pétrocze 2021 - dopiero we wrze$niu bedzie mozliwa ocena sytuacji w Polsce. Z kolei inny
cztonek RPP Eryk ton powiedziat, ze aby optymalnie prowadzi¢ polityke pieniezng w Polsce na
przetomie lat 2021/2022 bezpiecznie bedzie poczeka¢ na kolejne projekcje NBP - nie tylko
lipcowg, ale tez listopadowa. ton przypomniat, ze spemianie celu inflacyjnego NBP powinno by¢
przeprowadzane w sposob, ktéry w w najwiekszy sposéb dba o o aktywnos$¢ gospodarczg oraz
sytuacje na rynku pracy. Grazyna Ancyparowicz skrytykowata jako ,nieuzasadnione” obecne
spekulacje na temat terminu podwyzek stép procentowych. Wg niej niektére branze wcigz radza
sobie stabo i gdyby sytuacja pandemiczna sie powtérzyta wiele firm mogtoby nie przetrwac.
Dlatego wg niej nalezy rozwazal scenariusz pesymistyczny, a wiecej o nim bedzie mozna
powiedzie¢ ,pod koniec wrzes$nia” po powrotach z urlopéw. Wszystkie te wypowiedzi uzalezniajg
decyzje RPP od scenariusza wzrostu gospodarczego i zostawiajg uchylone drzwi do zacie$nienia
polityki pienieznej jesli ten scenariusz bedzie on bardzo pozytywny.

EURUSD po silnych pigtkowych spadkach (0,7%) w poniedziatek wzrést o 0,2% do 1,212.

EURPLN podobnie jak w pigtek, w poniedziatek znacznie wzrést (w pigtek o 0,6%, w
poniedziatek o 0,4%). Ztotemu nie pomogt lepszy od oczekiwan bilans ptatniczy. W nocy ruch
byt kontynuowany i dzi$ rano lekko kurs osiggnat 200-dniowg Srednig ruchomg (4,522), ktéra
stanowi silny opér. Od dotka z poczatku miesigca EURPLN wzrdstjuz w o ok. 1,7%.

Z pozostatych walut regionu stabo radzit sobie réwniez forint - EURHUF wzrést o 0,9% do
351,0 po podobnej skali wzroscie w pigtek. EURCZK nie ulegt zmianie (25,42) pomimo duzo
lepszego od oczekiwan odczytu deficytu obrotéw biezacych. Relatywnie mniej niz waluty
regionu CEE tracit rubel - koszyk wzrést jedynie o 0,3% i po 79,0 utrzymuje sie ponizej
waznego poziomu 80,0 m.in. dzieki drozejacej ropie (barytka ropy Brent wzrosta od poczatku
miesigca juz o prawie 5% do $72,5).

Na krajowym rynku stopy procentowej po dynamicznych i znacznych pigtkowych spadkach
kontraktéw FRA oraz IRS, w poniedziatek nastgpito delikatne odbicie w goére - krzywa
pzresunefa sie od ok 1pb na krétkim koncu po 4pb na dtugim koricu. Obligacje byly raczej
stabilne. 10L spread ASW oscylowat w okot zera, a spread do Bunda spadt do 198pb.

Ministerstwo Finanséw podato, ze w maju sprzedaz obligacji detalicznych wyniosta 3,8 mid zt
(w kwietniu 3,9 mid z, a w catym 2021 roku juz 17,8 mlid zt).
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Rynek walutowy Kurs ztotego
Dzisiejsze otwarcie 4.80
EURPLN 45219 CZKPLN 0.1776 —EURPLN. ——USDPLN
USDPLN 3.7299 HUFPLN* 12737 465 1
EURUSD 1.2127 RUBPLN 0.0518 450 |
CHFPLN 4.1465 NOKPLN 0.4481
GBPPLN 5.2655 DKKPLN 0.6082 4.35 4
USDCNY 6.4005 SEKPLN 0.4477
*za 100HUF 4.20 1
Poprzednia sesja na rynku FX 14/06/2021 405 -
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 44809 45169 44965 45144 4.5027 3.90 1
USDPLN 37038 37279 37137 3.7234 3.7185 275 |
EURUSD 12092  1.2130  1.2102 12123 -
360 T T T T T T T T T T T T T
Rynek stopy procentowej 14/06/2021 & 8 ¥ ¥ 2 = E E 2 2 T E E 8
Obligacje na rynku miedzybankowym T 8 = & N o o P2 e s 5 F
Benchmark % Zmiana
(termin) (pb)
WS0922 (2L) 0.35 2 Rentownosci obligacji skarbowych
gé%;g (5L) 1.23 1 2.10 ol —5 L
(10L) 1.75 2 190 -
1.70 -
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ 150 1
% Zmiana % Zmiana % Zmiana 130 1
(pb) (pb) (pb) 1.10
1L 038 1 0.15 1 -0.53 0 090 -
2L 0.71 2 0.24 2 -0.48 0 070 -
3L 0.97 3 043 2 -0.43 1
aL 1.16 4 065 4 -0.36 2 050 7
5L 131 4 085 4 -0.29 2 030 1 /\M
8L 1.61 4 1.28 4 -0.05 3 0.10 4
10L 1.75 5 1.46 3 0.09 3 e 2 oz 3 0:3 E = 5 3 3 T T T §
T 8 = & N o g 2 e s 5
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 0.10 0 3-miesigeczne stawki rynku pienieznego
TN 0.10 0 0.60 -
W 010 0 055 | ——PLNFRA3X6 ——WIBOR3M ——PLN FRA 6X9
2W 0.16 0 050
™ 0.18 0 045 -
3M 0.21 0 040 |
oM 0.25 0
1Y 0.26 0 035 1
0.30
0.25 A
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)** 0.20
Termin o Zmiana 0.15
%
(pb) 0.10 -
x4 0.23 1 0.05
- . :
- g2 2 > 5 35 ® & E T T T
912 0.59 K §’§’§g°°ﬁ§§3§§£§§§
3x9 0.32 1
6x12 0.57 4
Spread 10-letnich obligacji do Bunda
Miary ryzyka fiskalnego 350
CDS 5Y USD Spread 10L* —PL —CZ —ES IT —HU
Kraj Warto$¢ Zmiana Warto$¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 46 0 200 0
Francja 10 0 38 1
Wegry 64 0 306 3
Hiszpania 34 0 65 1 200
Wiochy 43 0 103 1
Portugalia 20 0 64 1 150
Irlandia 11 0 42 2
Niemcy 8 0 - - 100 -
*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundow 5 \/"‘-—\\M
**Informacje odnosz3 sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia gv g % ‘E‘ g E E é E E g g g ﬁ
T 8 ©- & N o 4 2 e s g ¥
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Kalendarz wydarzen i publikacji

WTOREK (15 czerwca)
10:00 PL Inflacja \' % r/r 4,8 4,8 - 4,8
14:30 us Sprzedaz detaliczna \% % m/m -04 - 0,0
15:15 us Produkcja przemystowa SA \% % m/m 0,6 - 0,6
SRODA (16 czerwca)
14:00 PL Inflacja bazowa \' % r/r 4,1 4,0 - 3,9
14:30 us Rozpoczete budowy doméw \% % m/m 52 - -9,5
16/06/202
20:00 Us Decyzja FOMC 1 03 - 0,3
CZWARTEK (17 czerwca)
11:00 EZ HICP \ % r/r 2,0 - 2,0
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych 12 cze tys. 370,0 - 376,0
14:30 Us Indeks Philly Fed \ 30,5 - 31,5
PIATEK (18 czerwca)
10:00 PL Zatrudnienie \' % r/r 2,5 2,5 - 0,9
10:00 PL Ptace \' % r/r 10,5 10,2 - 9,9

Zrédfo: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakgji kupna lub sprzedazy
Jjakiegokolwiek instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu
zapewnienia, ze informacje zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajq w biqd, jednakze Bank nie gwarantuje dokfadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za wykorzystywanie tych informacji oraz straty, ktére mogly w konsekwencji tego wynikngc. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przeszfosci nie stanowiq gwarancji przysztych cen
instrumentéw finansowych lub wynikéw finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spdtki zalezne oraz ktdrykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq byc zainteresowani ktdrqkolwiek z transakdji,
papieréw wartosciowych i towaréw wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spdtki zalezne mogq Swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktdrgkolwiek spdtkq
wymienionq w tej publikacji. Niniejsza publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez
Jjednostki Santander Bank Polska S.A. w jurysdykcjach swoich krajéw, chyba Ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowiqzuje ochrona
praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na Zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.p!
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